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いと言える。例えば 10％の投資税額控除は、投資を 2％未満引き上げることになるが 1）、
そのことは、投資需要があまり税制の反応しないことを示唆している。











　先行研究での主要な被説明変数 P は 2 つあり、特定年度の特定の資産タイプの実質価
格の対数と、資産タイプによる純キャピタルストックの対数である。

























































































































































































































































































































































































































































































































































　itc は投資税控除額、z は減価償却の現在価値、t は法人税（約 35％）である。
2）詳しい展開は補論を参照。
3）日経データの抽出形態が変更になったため、最新のデータは 2007 年度までしか使えなかった。
4）日経財務データの収録会社は、東京 ･ 大阪 ･ 名古屋など全国 6 証券取引所の上場会社、店頭登録会社、






8）2000 年 4 月 1 日以降開始の決算期は新年金会計移行に伴い、退職給付引当金を収録。それ以前は、
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　Griliches and Hausman （1986）は、パネルデータにおける測定誤差を扱うために、標
準的な計量経済学の方法を提示している。以下 Griliches and Hausman（1986）の単一方
程式モデルは、
αi は定数、xit は、興味のある真の説明変数、uit は、独立・同一分布にしたがう確率変数
であり、期待値ゼロ、分散はσ2u、共分散 Cov（xit ,uit）＝ Cov（αi*,uit）＝ 0（任意の t と s）
であるが、Cov（xit ,αi*）≠０としておく。変数 xit は、直接観測できないため⑷式で表す。
が観測されるとする。ただし、Cov（xit ,τit）＝Cov（αi*,τit）＝Cov（uit ,τit）＝0 かつ Var（τit）＝σ2τ、
Cov（τit ,τi,t-1）＝γτσ2τである。観測された変数を使って OLS で推計するならば、推定量は
N →∞のとき、⑸式のように収束する。
ここで、σ2x＝ Var（xit）である。ここで最小二乗推定量の非一致性は 2 つの項より生じるが、
右辺第 2 項は個別効果αi* を制御していないことから生じる項である、第 3 項は測定誤差
の効果である。




となる。ここでγx は変数 xit の一次自己相関係数である。
　測定誤差τit が、i と t について、独立・同一分布にしたがう確率変数であり、変数 x




i ＝ 1, ... ... . . ,N,　　t ＝ 1, ... ... . . ,T,
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x*i ,t -2）を変数（x*it−x*i ,t -1）に対する操作変数として利用できる。T が有限であっても、
結果として得られる操作変数の推定量は N が大きくなるとき一致性を持つ。
　Griliches and Hausman （1986）は、ひとつのモデルに対し、異なる変換を行うことに
より生じる推定バイアスの大きさを比較することで、一致推定量を得ることを示している。
例えば共分散変換を利用して観測されない個別効果を除去すれば、
となる。ただし y1、x*i、u1 とτi はそれぞれ個人についての変数の時間平均である。
    キーワード：法人税、平均実効税率、測定誤差、パネル分析
（HAYASHIDA Yoshie）
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⑼（yit−y1）＝β（x*it−x*1）＋ （uit−u1）−β（τit−τ1）
